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■ウォン安急進も通貨危機のリスクは小 

 韓国の 7～9 月期の輸出（名目米ドルベース、季節調

整済）は前期比▲2.3％と、4～6 月期の同＋2.4％から減

少に転じた（右上図）。自動車（同＋13.4％）、二次電池

（同＋8.5％）が増加したものの、パソコン関連（同▲

30.0％）や半導体（同▲7.3％）の減少が全体を押し下げ

た。巣ごもり需要の剥落や価格の上昇等を背景に、スマ

ホやパソコンの売上が減少しており、半導体市場は調整

局面入りしている。特に、韓国企業が大きなシェアを持つ

メモリーの価格は下落に転じている。輸出の約 2 割を占

める半導体の需要低迷に加え、中国をはじめ世界的に景

気回復の勢いに陰りがみられ、先行きの輸出は減速を続

ける見通しである。 

一方、資源高を受けて輸入は増加しており、9 月の貿

易赤字（季調値）は 7.3 億米ドルに達している。貿易赤字

に加え、米 FRBによる急速な利上げにより韓国ウォンが

下落傾向を強めている。ウォンは対米ドルで年初から

15％減価し、2009 年以来の 1 米ドル＝1,400 ウォンに達

した。これを受けて通貨危機の再来を懸念する向きもあ

るが、現時点ではその可能性は低い。為替介入の原資

となる外貨準備高は 9月末時点で 4,167億米ドルと輸入

の 6.8 ヵ月分に達しており、アジア通貨危機発生時（1996

年）の 2.4 ヵ月分と比べても十分な額が確保されている。

外貨準備高に対する短期対外債務残高の比率をみても

6 月時点で 41.9％と、対外債務の急拡大が問題になったアジア通貨危機時の 200％超を大きく下回っている。

経常収支（季調値）は 8 月に GDP 比▲0.1％の小幅な赤字となったが、通年では黒字の見通し（IMF 予測：2022

年＋2.2％）であり、同▲4.0％の赤字に陥った 1996年時とはこの点でも異なっている。 

 

■不動産市場が急速な調整局面に陥る恐れ 

通貨危機は回避されると考えられるが、通貨安による高インフレが急ピッチな利上げを招き、不動産市場の

低迷につながっている。消費者物価が前年比＋5％超に達していることを受けて、韓国中銀は 10 月に 0.5％ポ

イントの追加利上げを実施した。昨夏からの累積利上げ幅は 2.5％ポイントに達し、アジア主要国で最大となっ

た。急速な金利上昇は住宅需要を下押しし、8 月の住宅着工床面積は前年同月比▲2.5％（7 月同▲18.9％）と

減少、9 月の全国住宅価格も前月比▲0.2％と 2 ヵ月連続でマイナスとなった（右下図）。韓国の家計債務は

GDP 比 100％を超え、G20 諸国（平均 64.1％）のなかでは高水準にある。家計債務の約半分を占める住宅ロー

ンは、変動金利型が約 8 割にのぼっている。そのため、今後利上げが続くことで、住宅市場は深刻な調整局面

に入る可能性がある。逆資産効果が景気を下押しするほか、銀行貸出の質が低下し、金融仲介機能に悪影響

を及ぼすリスクには注意を要する。 
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